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Abstract. Wie f¨ ur die meisten industrialisierten L¨ andern stellt der demograﬁ-
sche Wandel in den kommenden Dekaden auch f¨ ur die deutsche Volkswirtschaft eine
bedeutende Herausforderung dar. Angesichts der seit den 1970er Jahren geringen
Fertilit¨ atsrate und der zunehmenden Lebenserwartung wird sich der Altenquotient
bis zum Jahr 2050 verdoppeln. Zur Quantiﬁzierung der mikro- und makro¨ okonomi-
schen Auswirkungen des demograﬁschen Wandels in Deutschland wird im vorliegen-
den Beitrag ein berechenbares allgemeines Gleichgewichtsmodell formuliert und f¨ ur
das Basisjahr 2005 kalibriert. Der Beitrag zeigt, dass das kalibrierte Modell im Aus-
gangsgleichgewicht die wesentlichen gesamtwirtschaftlichen Fakten und Kennziﬀern
der staatlichen Aktivit¨ at des Jahres 2005 abbilden kann. Entsprechend des R¨ uck-
gangs der Erwerbspersonenzahl w¨ ahrend des demograﬁschen ¨ Ubergangs impliziert
das Modell eine zunehmende Knappheit des Faktors Arbeit. Wachstumsbereinigt
wird diese bis zum Jahr 2030 zu einem Anstieg der L¨ ohne um etwa drei Prozent-
punkte und einem R¨ uckgang des realen Kapitalmarktzinses um etwa einen Prozent-
punkt f¨ uhren. Im Falle der Sozialversicherungen ist dabei bis zum Jahr 2050 mit
einem Anstieg des Beitragssatzes der Rentenversicherung um acht, der Krankenver-
sicherung um vier und der Pﬂegeversicherung um zwei Prozentpunkte zu rechnen.
Keywords: CGE Modell, ¨ uberlappende Generationen, demograﬁsche Entwick-
lung
Jel Classification Code: H24, H31
1. einleitung
Wie f¨ ur die meisten industrialisierten L¨ andern stellt der demograﬁsche Wandel in den
kommenden Dekaden auch f¨ ur die deutsche Volkswirtschaft eine bedeutende Herausfor-
derung dar. Angesichts der seit den 1970er Jahren geringen Fertilit¨ atsrate und der zuneh-
menden Lebenserwartung wird sich der Altenquotient bis zum Jahr 2050 verdoppeln. In
der ¨ oﬀentlichen Diskussion um die wirtschaftlichen Auswirkungen der demograﬁschen
1Moog: Forschungszentrum Generationenvertr¨ age und Institut f¨ ur Finanzwissenschaft I,
Albert–Ludwigs–Universit¨ at Freiburg. stefan.moog@vwl.uni-freiburg.de. F¨ ur wertvolle Hinweise
danke ich J¨ org Schoder.
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Entwicklung dominiert dabei die Frage nach der Nachhaltigkeit der umlageﬁnanzier-
ten Sozialversicherungssysteme. Weitestgehend vernachl¨ assigt wird dabei, dass die sich
¨ andernde Bev¨ olkerungsstruktur selbst dann einen betr¨ achtlichen Einﬂuss auf die deut-
sche Volkswirtschaft und den Wohlstand der B¨ urger aus¨ uben w¨ urde, wenn die sozialen
Sicherungssysteme allesamt kapitalgedeckt w¨ aren.
Aufgrund der R¨ uckwirkungen auf die gesamtwirtschaftliche Ersparnis und das Arbeits-
angebot wird der steigende Rentnerquotient sich in ¨ Anderungen der relativen Faktor-
preise, und damit in den Wohlfahrtsniveaus der B¨ urger niederschlagen. W¨ ahrend manche
Generationen dabei zu den Gewinnern z¨ ahlen, werden andere sich auf Seite der Verlie-
rer wiederﬁnden. Wurden noch vor einigen Jahren die geburtenstarken Jahrg¨ ange der
sogenannten Babyboomer als Gewinner der demograﬁschen Entwicklung ausgemacht,
so wurde beginnend mit Mankiw und Weil (1989) unter dem Stichwort der Asset Melt-
down Hypothese die M¨ oglichkeit eines dramatischen Verfalls der Verm¨ ogenswerte f¨ ur
den Zeitpunkt skizziert, indem die Babyboomer in den Ruhestand eintreten werden.2
Mit dem Eintritt in den Ruhestand w¨ urden – der einfachen Logik folgend – die von den
Babyboomern zur Altersvorsorge angesparten Verm¨ ogen auf dem Kapitalmarkt ange-
boten. Angesichts der geringeren Kohortenst¨ arken der j¨ ungeren Generationen w¨ urden
sich f¨ ur diese Verm¨ ogen allerdings nur eine geringere Anzahl von Nachfragern ﬁnden,
so dass die Verm¨ ogenspreise entsprechend dem Gesetz von Angebot und Nachfrage fal-
len w¨ urden. Die vermeintlichen Gewinner der demograﬁschen Entwicklung k¨ onnten sich
angesichts der M¨ oglichkeit eines Asset Meltdown also schnell auf der Seite der Verlierer
wiederﬁnden.
Dieses Beispiel f¨ uhrt eindr¨ ucklich vor Augen, dass eine umfassende Analyse der ¨ oko-
nomischen Auswirkungen des demograﬁschen Wandels sich nicht allein auf die Frage
nach der Nachhaltigkeit der sozialen Sicherungssysteme beschr¨ anken sollte. Dies um-
so mehr, da die zuk¨ unftige Entwicklung der Beitragss¨ atze sowie die zur Sicherung der
nachhaltigen Finanzierung der sozialen Sicherungssysteme implementierten Reformen
2Die urspr¨ ungliche Arbeit von Mankiw und Weil (1989) bezieht sich dabei allein auf die Kon-
sequenzen der demograﬁschen Alterung f¨ ur die Preisentwicklung auf dem Markt f¨ ur Wohnim-
mobilien in den Vereinigten Staaten.3
ihrerseits mit R¨ uckwirkungen auf die individuellen Ersparnis- und Arbeitsangebotsent-
scheidungen verbunden sein werden. Nicht zuletzt aufgrund der Verzerrungen der indi-
viduellen Entscheidungskalk¨ ule k¨ onnen diese indirekten Eﬀekte mit Wohlfahrtseinbußen
f¨ ur die B¨ urger verbunden sein, welche die direkten Einkommenseﬀekte einer steigenden
Abgabenlast nicht nur verst¨ arken, sondern unter Umst¨ anden sogar ¨ ubersteigen. Las-
sen sich die einzelnen Eﬀekte isoliert betrachtet ohne Weiteres analysieren, so entsteht
aus ihrer Gesamtheit ein komplexes Geﬂecht, welches nur schwer zu fassen ist. Viel-
mehr erfordert die Analyse dieser Fragestellungen einen modelltheoretischen Ansatz, der
nicht nur die Auswirkungen auf die individuelle Wohlfahrt, sondern insbesondere auch
die R¨ uckwirkungen der demograﬁschen und gesamtwirtschaftlichen Entwicklung auf die
individuellen Entscheidungskalk¨ ule und somit die Verhaltensanpassungen der privaten
Haushalte an sich ¨ andernde Umweltbedingungen modellendogen erfasst. Dar¨ uber hinaus
erfordert ein solcher Ansatz die Ber¨ ucksichtigung der institutionellen Charakteristika der
staatlichen Steuer- und Sozialversicherungssysteme. Nur so k¨ onnen die Konsequenzen
des demograﬁschen Wandels f¨ ur die Entwicklung der Staatseinnahmen und -ausgaben
und deren R¨ uckwirkungen auf die B¨ urger erfasst werden. Schließlich erfordert ein mo-
delltheoretischer Ansatz zur Analyse der Auswirkungen des demograﬁschen Wandels
nat¨ urlich notwendigerweise die explizite Ber¨ ucksichtigung der zuk¨ unftigen Entwicklung
der Bev¨ olkerungsgr¨ oße und -struktur.
Entsprechend dieser Anforderungen wird im vorliegenden Beitrag ein berechenbares all-
gemeines Gleichgewichtsmodell (computable general equilibrium model) beschrieben, mit
dem die mikro- und makro¨ okonomischen Auswirkungen des demograﬁschen Wandels in
Deutschland quantiﬁziert werden k¨ onnen. In Abschnitt 2 wird das Modell zun¨ achst for-
mal beschrieben. Die Kalibrierung des Modells und die zugrundeliegende Datenbasis
werden in Abschnitt 3 dargestellt. Daran ankn¨ upfend werden in Abschnitt 4 die Impli-
kationen des Modells im Ausgangsgleichgewicht sowie die Simulationsergebnisse f¨ ur das
Referenzszenario entsprechend dem Basisjahr 2005 dargestellt. Mit Abschnitt 5 schließt
der Aufsatz in Form einer Zusammenfassung und einem Ausblick auf m¨ ogliche Weiter-
entwicklungen des Modells.4
2. das modell
Der grundlegenden Arbeit von Auerbach und Kotlikoﬀ (1987) folgend wird eine geschlos-
sene Volkswirtschaft betrachtet, die von ¨ uberlappenden Generationen von Haushalten
bev¨ olkert ist. Neben den altersbedingten Lebenszyklusunterschieden unterscheiden sich
die Haushalte w¨ ahrend des demograﬁschen ¨ Ubergangs auch hinsichtlich ihrer Lebenser-
wartung bzw. ihres Mortalit¨ atsrisikos.
2.1. Demograﬁe
Der Lebenszyklus eines Haushalts wird mit dem Beginn seiner Erwerbsphase im Alter
von 20 Jahren abgebildet. Entsprechend dieser Beschr¨ ankung des Lebenszyklus wird der
Beginn der Erwerbsphase im Folgenden mit j = 1 bezeichnet. Die Erwerbsphase eines
Haushalts dauert bis zu einem Alter jR, in welchem der Haushalt in den Ruhestand
eintritt. Die Ruhestandphase eines Haushalts endet sp¨ atestens im Alter J, welches die
maximale Lebensdauer eines Haushalts bezeichnet. Am Ende jeder Periode des Lebens-
zyklus stirbt ein exogen gegebener Anteil einer Alterskohorte, wobei ψjs die bedingte
¨ Uberlebenswahrscheinlichkeit eines Haushalts im Alter j in der Periode s bezeichne.
Hingegen tritt in jeder Periode eine neue Generation von inl¨ andischen Agenten in die
Erwerbsphase ein, deren Kohortenst¨ arke sich von derjenigen der Vorperiode um die
”Geburtenrate“ bs unterscheide. Dar¨ uber hinaus ver¨ andert sich die Bev¨ olkerungsgr¨ oße
und -struktur im Zeitablauf auch durch die Auswanderung ins und die Zuwanderung
von Haushalten aus dem Ausland, wobei im Folgenden allein die Nettozuwanderung
ber¨ ucksichtigt wird. 3 Die Bev¨ olkerungsstruktur in der Periode s l¨ asst sich beschreiben
durch einen Vektor  s = ( 1s,..., Js), wobei  js den Anteil der Haushalte im Alter j
an der Gesamtbev¨ olkerung bezeichne. Gleichermaßen kann die Altersstruktur der Net-
3Die Ber¨ ucksichtigung der Migrationsstr¨ ome dient ausschließlich dazu, eine den Projektio-
nen des Statistischen Bundesamtes entsprechende Entwicklung der Bev¨ olkerung zu generieren.
Hingegen wird im Folgenden nicht explizit zwischen ausl¨ andischen und inl¨ andischen Agenten
unterschieden. Vielmehr wird unterstellt, dass sich die aus dem Ausland zuwandernden Haus-
halte nicht von den gleichaltrigen inl¨ andischen Haushalten unterscheiden. Eine explizite Unter-
scheidung zwischen inl¨ andischen und ausl¨ andischen Haushalten ﬁndet sich in Fehr, Halder, und
Jokisch (2004).5
tozuwanderer durch einen Vektor ms = (m1s,...,mJs) abgebildet werden, wobei mjs
den Anteil der Nettomigranten im Alter j an der Gesamtbev¨ olkerung bezeichne. Die
Bev¨ olkerungsstruktur entwickelt sich dann im Zeitablauf entsprechend der Gleichung
 s = (1 + bs,s2s,...,sJ−1,s)
′ ( s−1/(1 + ηs)) + ms, (1)
wobei ηs die Wachstumsrate der Gesamtbev¨ olkerung bezeichne. Die Gr¨ oße der Gesamt-
bev¨ olkerung in der Periode s sei schließlich mit Ps und die Kohortenst¨ arke der Genera-
tion j mit Pjs bezeichnet.
2.2. Haushalte
Pr¨ aferenzen Die Pr¨ aferenzen der Haushalte hinsichtlich Konsum und Freizeit ¨ uber











wobei s = t + j − 1, cjs und ljs den Konsum von G¨ utern und Freizeit, β den aus
der reinen Zeitpr¨ aferenz resultierenden Diskontfaktor und
Qj−1
k=i ψk+1,t+k die unbedingte
¨ Uberlebenswahrscheinlichkeit bis zum Alter j f¨ ur einen Haushalt im Alter i bezeichne.
















wobei γ die intertemporale Substitutionselastizit¨ at des Konsums zu unterschiedlichen
Zeitpunkten, ρ die intratemporale Substitutionselastizit¨ at zwischen dem Konsum von
G¨ utern und Freizeit und α ein Maß f¨ ur die Freizeitpr¨ aferenz des Haushalts bezeichne.
Individuelle Budgetrestriktion Die Budgetrestriktion eines Haushalts ist gege-
ben durch
cjs + aj+1,s+1 = (1 + r)ajs + yw
js + y
p




Die verf¨ ugbaren Ressourcen einer Periode k¨ onnen f¨ ur den Konsum von G¨ utern oder die
Verm¨ ogensbildung verwendet werden. Neben dem Verm¨ ogen ajs zu Beginn der Periode
erh¨ ohen sich die Ressourcen um das in der Periode erzielte Einkommen, welches aus
verschiedenen Quellen resultiert: In jeder Periode erzielt der Haushalt Einnahmen rsajs
aus dem in der Vergangenheit gebildeten Kapitalverm¨ ogen. Da weder inter-vivos Trans-
fers noch Erbschaften vor Beginn der Erwerbsphase ber¨ ucksichtigt werden, verf¨ ugen die
Haushalte im Alter j = 1 ¨ uber keinerlei Verm¨ ogen, d.h. a1s = 0. Gleichermaßen folgt aus
dem Fehlen eines Erbschaftsmotivs und der Sicherheit hinsichtlich der maximalen Le-
bensdauer, dass ein Haushalt im Alter J keine weiteren Ressourcen f¨ ur die Verm¨ ogensbil-
dung aufwendet, d.h. aJ+1,s+1 = 0.4 Neben den Eink¨ unften aus Kapitalverm¨ ogen erzielt
ein Haushalt w¨ ahrend der Perioden seiner Erwerbsphase ein (Brutto-)Arbeitseinkommen
yw
js = (hjs − ljs)ejwjs, wobei hjs die Zeitausstattung sowie hjs − ljs das Arbeitangebot,
ej die durchschnittliche Humankapitalausstattung im Alter j und wjs den Bruttolohn
eines Agenten mit einer Humankapitalausstattung von eins bezeichne. Aufgrund der pa-
rit¨ atischen Finanzierung der Sozialversicherungsbeitr¨ age durch Arbeitgeber und -nehmer
















js die Beitragss¨ atze der Renten-, der Kranken- und der Pﬂegever-
sicherung bezeichnen. Den Arbeiten von Auerbach und Kotlikoﬀ (1987), Fehr (1999)
und Fehr, Halder, und Jokisch (2004) folgend wird unterstellt, dass die Zeitausstattung
eines Agenten im Zeitablauf mit der Rate des Produktivit¨ atswachstums λ zunimmt, d.h.
hjs = (1 + λ)hj,s−1.5 Weiterhin wird unterstellt, dass der Haushalt sich mit dem Ein-
4Aufgrund des Mortalit¨ atsrisiko im Verlauf des Lebenszyklus k¨ onnen allerdings unbeabsich-
tigte Erbschaften (accidental bequests) resultieren.
5Die Modellierung des produktivit¨ atssteigernden technischen Fortschritts in Form einer im
Zeitablauf zunehmenden Zeitausstattung ergibt sich aus der additiven Struktur der Perioden-
nutzenfunktion u(·,·). Hingegen w¨ urde die Modellierung des technischen Fortschritts als einer
sich im Zeitablauf verbessernden Produktionstechnologie die Wahl der Periodennutzenfunktion
auf eine Nutzenfunktion mit multiplikative Funktion des Cobb-Douglas-Typs beschr¨ anken. Ein
Beweis dieses Resultats ﬁndet sich in King, Plosser, und Rebelo (1988).7
tritt in die Ruhestandsphase von Arbeitsmarkt zur¨ uckzieht, d.h. ljs = hjs f¨ ur j ≥ jR.
Als Ausgleich f¨ ur das wegfallende Arbeitseinkommen erh¨ alt der Haushalt w¨ ahrend der
Perioden seiner Ruhestandsphase eine von seiner Erwerbsgeschichte abh¨ angende Brut-
torente y
p
js.6 Schließlich erh¨ alt ein Haushalt in jeder Periode einen Transfer beqs aus
den unbeabsichtigten Erbschaften der Vorperiode. Im Folgenden wird dabei unterstellt,
dass das Gesamterbschaftsvolumen einer Periode gleichm¨ aßig auf die Bev¨ olkerung der
Folgeperiode verteilt wird. Im Gegensatz zum Zuﬂuss aus diesen Einkunftsarten verrin-
gern sich die verf¨ ugbaren Ressourcen eines Agenten um die in der Periode zu leistenden
Steuer- und Beitragszahlungen. Diese Abgaben an den Staat umfassen die Mehrwert-
steuerzahlung tc(cjs) auf den G¨ uterkonsum, die Einkommensteuerschuld ty(˜ yjs) sowie




bei ˜ yjs das steuerpﬂichtige Einkommen bezeichne. Im Gegensatz zur Einkommensteuer
h¨ angt die H¨ ohe des Gesamtsozialversicherungsbeitrags nur vom erzielten Arbeitseinkom-
men und der Rentenzahlung ab.7
2.3. Unternehmenssektor
Der Produktionssektor der ¨ Okonomie ist durch eine Vielzahl von Unternehmen cha-
rakterisiert, die sich untereinander im Wettbewerb beﬁnden. Jedes dieser Unternehmen
produziere seinen Output gem¨ aß einer Produktionstechnologie mit konstanten Skalener-
tr¨ agen unter Einsatz der Produktionsfaktoren Arbeit und Kapital. Dies impliziert, dass
sich der Unternehmenssektor der ¨ Okonomie durch eine aggregierte Produktionstechno-
logie mit konstanten Skalenertr¨ agen beschreiben l¨ asst, welche beschrieben sei durch eine
Cobb-Douglas Produktionsfunktion
AF (Ks,Ns) = AKǫ
sN1−ǫ
s (5)
6Neben den staatlichen Rentenzahlungen werden im Folgenden auch staatlichen Gesundheits-
und Pﬂegeausgaben betrachtet. Diese werden allerdings als reine Sachleistungstransfers ber¨ uck-
sichtigt und wirken sich somit nicht direkt auf die Budgetrestriktion der Haushalte aus.
7Die Darstellung des steuerpﬂichtigen Einkommens, der Mehrwert- und Einkommensteuer-
zahlungen sowie des Gesamtsozialversicherungsbeitrags ﬁndet sich in Abschnitt 2.4.8
wobei Ks und Ns die Einsatzmengen der Produktionsfaktoren Kapital und Arbeit, ǫ die
Produktionselastizit¨ at des Kapitals und A einen Skalierungsparameter bezeichne. Der
Kapitalstock unterliegt im Zeitablauf der Abnutzung entsprechend einer Abschreibungs-
rate δ.
2.4. Staat
Die Staatsausgaben setzen sich zusammen aus den staatlichen Konsumausgaben Gs f¨ ur
die Bereitstellung ¨ oﬀentlicher G¨ uter, den Zinszahlungen auf die explizite Staatsschuld Bs
Zur Finanzierung dieser Ausgaben erhebt der Staat eine proportionale Mehrwertsteuer
auf den G¨ uterkonsum sowie eine progressive Einkommensteuer. Sind die Steuereinnah-
men nicht ausreichend um den Finanzbedarf zu decken, so kann der Staat sich zus¨ atzliche
Finanzmittel am Kapitalmarkt beschaﬀen, um sein Deﬁzit im Umfang ∆Bs+1 zu decken.
Die Budgetrestriktion des Staates in der Periode s ist folglich gegeben durch















das Aufkommen der Einkommensteuer bezeichne.
Die Mehrwertsteuer Entsprechend der proportionalen Ausgestaltung der Umsatz-




s den Mehrwertsteuersatz bezeichne.9
Die Einkommensteuer Den Arbeiten von Fehr (1999) und Fehr, Halder, und Jo-
kisch (2004) folgend wird die Einkommensteuer als eine duale Einkommensteuer mit
einem progressiven Steuertarif auf Eink¨ unfte aus Arbeit und Rentenleistungen sowie ei-
ner proportionalen Kapitalertragssteuer auf Eink¨ unfte aus Kapitalverm¨ ogen modelliert.
F¨ ur die progressiv besteuerten Eink¨ unfte wird als Ann¨ aherung an das deutsche Einkom-
mensteuerrecht unterstellt, dass das steuerpﬂichtige Einkommen gegeben ist durch
˜ yjs = max(yw
js − dw
s ,0) + ψsy
p
js − djs.
Der Gesamtbertrag der progressiv besteuerten Eink¨ unfte setzt sich zusammen aus dem
Arbeitseinkommen abz¨ uglich einer Werbungskostenpauschale dw
s und einem Anteil ψs
der Eink¨ unfte aus Rentenleistungen. Das zu versteuernde Einkommen entspricht schließ-
lich dem Gesamtbetrag der Eink¨ unfte abz¨ uglich der Sonderausgaben in Zusammenhang
mit der Alters- und Gesundheitsvorsorge in H¨ ohe von djs. F¨ ur die progressiv besteuerten
Eink¨ unfte wird als Approximation an die M¨ oglichkeit des Ehegattensplittings unterstellt,
dass die Einkommenssteuerschuld des Haushalts gegeben ist durch
t(˜ yjs) = T (˜ yjs). (10)
Hingegen entspricht das steuerpﬂichtige Kapitaleinkommen ˜ yr den positiven Eink¨ unften
aus Kapitalverm¨ ogen oberhalb eines Sparerfreibetrags ds
s, d.h. ˜ yr = max(rjsajs −ds,0),
wobei τr
s den proportionalen Kapitalertragsteuersatz bezeichne.
Die Rentenversicherung Gem¨ aß der institutionellen Ausgestaltung der gesetzli-
chen Rentenversicherung (GRV) in Deutschland wird eine nach dem Umlageverfahren
organisierte Rentenversicherung betrachtet. Es wird unterstellt, dass die Rentenversiche-
rung in jeder Periode einen ausgeglichenen Etat anstrebt und hierzu den durchschnitt-
lichen Beitragssatz entsprechend anpasst. Bezeichne RBs die Rentenausgaben und RYs
die Beitragsbemessungsgrundlage der Rentenverischerung, so ist der durchschnittliche






Analog zur parit¨ atischen Finanzierung der Sozialversicherungsbeitr¨ age durch die Arbeit-
geber und -nehmer leistet die Rentenversicherung f¨ ur die Rentenbezieher den Arbeitge-
beranteil an die Kranken- und Pﬂegeversicherung. Die Ausgaben der Rentenversicherung
















Entsprechend der gesetzlichen Regelungen werden Beitr¨ age zur Rentenversicherung nur
bis zur H¨ ohe einer Beitragsbemessungsgrenze erhoben. Als Approximation an die der-
zeit geltende Beitragsbemessungsgrenze wird unterstellt, dass diese dem Doppelten des
durchschnittlichen Arbeitsentgelts entspricht. Die Beitragsbemessungsgrundlage der Ren-































das durchschnittliche Arbeitsentgelt bezeichne.
Das Bruttorentenniveau eines Rentnerhaushalts bestimmt sich gem¨ aß
y
p
js = ZARsepjs, (15)
wobei Z den Zugangsfaktor, ARs den aktuellen Rentenwert und epjs die w¨ ahrend der
Erwerbsphase akkumulierten Entgeltpunkte bezeichne. Die einem Haushalt in einer Pe-
riode angerechneten Entgeltpunkte entsprechen dabei dem Verh¨ altnis seines Arbeitsein-
kommens zur Beitragsbemessungsgrenze. Folglich entwickeln sich die pers¨ onlichen Ent-









, f¨ ur j ≤ jR
epj−1,s−1 , f¨ ur j > jR , (16)
wobei ep0s = 0 gilt.11
Hingegen entwickelt sich der aktuelle Rentenwert im Zeitablauf entsprechend der im
Gesetz zur Sicherung der nachhaltigen Finanzierungsgrundlagen der gesetzlichen Ren-







1 − AV As−1 − τs
s−1










wobei AV As den Altersvorsorgeanteil, RQs den Rentnerquotienten und α einen Gewich-
tungsparameter f¨ ur die Ver¨ anderung des Renterquotienten bezeichne.
Die Kranken- und Pflegeversicherung Analog zur Rentenversicherung wird gem¨ aß
der institutionellen Ausgestaltung der gesetzlichen Krankenversicherung (GKV) bzw.
der sozialen Pﬂegeversicherung (SPV) in Deutschland eine nach dem Umlageverfahren
organisierte Kranken- bzw. Pﬂegeversicherung betrachtet, welche in jeder Periode einen
ausgeglichenen Etat anstrebt und hierzu den durchschnittlichen Beitragssatz der laufen-
den Periode entsprechend anpasst. Bezeichne KBs die Leistungsausgaben und KYS die
Beitragsbemessungsgrundlage, so ist der durchschnittliche Beitragssatz der Krankenver-













js die durchschnittlichen Leistungsausgaben f¨ ur einen Haushalt im Alter j be-
zeichne. ¨ Ahnlich der GRV werden Beitr¨ age zur GKV nur bis zur H¨ ohe einer Beitrags-
bemessungsgrenze erhoben. Im Falle der GKV entspricht diese 75 Prozent der Beitrags-
bemessungsgrenze der GRV, also etwa dem Anderthalbfachen des durchschnittlichen
Arbeitsentgelts. Beitr¨ age zur Krankenversicherung fallen dabei auch auf die Rentenzah-


































wobei PBs die Leistungsausgaben und PYs die Beitragsbemessungsgrundlage der Pﬂe-









js die durchschnittlichen Pﬂegeausgaben f¨ ur einen Haushalt im Alter j bezeichne.
Da die Beitragsbemssungsgrenze der SPV mit derjenigen der GKV ¨ ubereinstimmt, ist
die Beitragsbemessungsgrundlage der Pﬂegeversicherung gegeben durch























Der Gesamtsozialversicherungsbeitrag Der Gesamtsozialversicherungsbeitrag





















3. kalibrierung und datenbasis
Als Basisjahr f¨ ur die Simulation des Modells wird das Jahr 2005 zugrundegelegt. Soweit
nicht anders vermerkt, wurden die im Folgenden zur Kalibrierung des Modell herange-
zogenen Daten den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen des Statistischen Bundes-
amtes (2008c) entnommen. F¨ ur die Umrechnung aller monet¨ aren Gr¨ oßen im Modell in13
entsprechende e-Betr¨ age des Jahres 2005 wurde die nominale Bruttowertsch¨ opfung pro
Kopf der ¨ uber 20-j¨ ahrigen Bev¨ olkerung in H¨ ohe von 30.800e sowie im Falle aggregier-
ter Variablen eine Bev¨ olkerungsgr¨ oße von 65,8 Mio. Personen, entsprechend der ¨ uber
20-j¨ ahrigen Bev¨ olkerung zum 31.12.2004, zugrundegelegt.
Demografie F¨ ur die maximale Lebensdauer J wurde einem Alter von 100 Jahren
entsprechend ein Wert von 81 gew¨ ahlt. F¨ ur den Beginn der Ruhestandsphase jR er-
gibt sich entsprechend dem durchschnittlichen Zugangsalter f¨ ur eine Altersrente von 63
Jahren im Jahr 2005 (Deutsche Rentenversicherung, 2007a) im Modell ein Wert von
44. Die Bev¨ olkerungsentwicklung w¨ ahrend des demograﬁschen ¨ Ubergangs basiert auf ei-
ner Bev¨ olkerungsprojektion gem¨ aß dem in Bonin (2001) beschriebenen demograﬁschen
Modell.8 Im Basisjahr 2004 wurde der Bev¨ olkerungsprojektion der Bev¨ olkerungsstand
am 31.12.2003 aus dem Statistischen Jahrbuch 2004 (Statistisches Bundesamt, 2004)
zugrundegelgt.9 Die Daten zur altersspeziﬁschen Fertilit¨ at stammen aus Statistisches
Bundesamt (2006b), zur Mortalit¨ at aus der oﬃziellen Sterbetafel 2003/2005 des Sta-
tistischen Bundesamtes (2006d) sowie zur Nettozuwanderung aus Statistisches Bundes-
amt (2007a). Hinsichtlich der zuk¨ unftigen Entwicklung dieser Parameter bis zum Jahr
2050 wurden die Annahmen der 11. koordinierten Bev¨ olkerungsvorausberechnung f¨ ur
Deutschland aus (Statistisches Bundesamt, 2006a) unterstellt. F¨ ur den Zeitraum nach
2050 wird hingegen unterstellt, dass die demograﬁschen Parameter konstant auf dem
jeweiligen Wert des Jahres 2050 verbleiben, so dass die Bev¨ olkerungsstruktur langfristig
wieder in einen station¨ aren Zustand ¨ ubergeht.10 F¨ ur den gesamten Projektionszeitraums
wird eine konstante, dem heutigen Niveau entsprechende, Gesamtfruchtbarkeitsrate von
1,4 sowie eine konstante Verteilung der altersspeziﬁschen Fertilit¨ at unterstellt. F¨ ur die
Lebenserwartung neugeborener M¨ anner (Frauen) wird ein Anstieg von 75,9 (81,5) Jah-
ren in 2004 auf 83,5 (88,0) Jahren in 2050 unterstellt. Schließlich wird ein Anstieg des
8Das demograﬁsche Modell von Bonin (2001) liegt auch den Generationenbilanzierungsstudien
von Raﬀelh¨ uschen, Hagist, und Moog (2008) und Hagist (2008) zugrunde.




2005 2020 2030 2040 2050
Gesamtbev¨ olkerung (in Mio. Personen)
Modell 82,5 82,2 81,0 78,9 76,3
Oﬃziell 82,4 81,3 79,8 77,3 74,0
20- bis unter 65-j¨ ahrige (in Mio. Personen)
Modell 50,4 48,9 44,3 40,6 38,7
Oﬃziell 50,1 50,0 44,2 41,1 39,1
65-j¨ ahrige und ¨ Altere (in Mio. Personen)
Modell 15,4 18,8 22,1 23,9 23,2
Oﬃziell 15,9 18,6 22,2 23,8 23,5
Altenquotient (65+/20 bis unter 65)
Modell 30,5 38,4 50,0 59,0 59,8
Oﬃziell 31,7 38,0 50,3 58,0 60,1
Tabelle 1: Bev¨ olkerungsprojektion bis 2050
Nettozuwanderungssaldos von 50.000 Personen in 2006 auf ein langfristiges Niveau von
200.000 Personen in 2010 angenommen.11 F¨ ur die Jahre 2004 und 2005 wird hingegen
der tats¨ achliche Nettowanderungsslado von 82.500 bzw. 79.000 Personen zugrundegelegt.
Die Implikationen des demograﬁschen Modells f¨ ur die Bev¨ olkerungsentwicklung sind in
Tabelle 1 dargestellt. Unter den Annahmen der 11. koordinierten Bev¨ olkerungsprojek-
tion nimmt die Bev¨ olkerungsgr¨ oße entsprechend des demograﬁschen Modells von 82,5
Mio. Personen in 2005 auf 76,3 Mio. Personen in 2050 ab. Der Wert f¨ ur 2050 liegt damit
leicht ¨ uber dem in Statistisches Bundesamt (2006a) ausgewiesenen oﬃziellen Wert von
74,0 Mio. Personen. Die ¨ Ubersch¨ atzung der Gesamtbev¨ olkerung ist dabei massgeblich
auf die ¨ Ubersch¨ atzung der unter 20-j¨ ahrige Bev¨ olkerung zur¨ uckzuf¨ uhren. W¨ ahrend das
demograﬁsche Modell zwischen M¨ annern und Frauen diskriminiert, wird diese Unter-
scheidung im Simulationsmodell nicht abgebildet. Den demograﬁschen Parametern des
kalibrierten Modells wurden deshalb die mit den Bev¨ olkerungsanteilen von Frauen und
M¨ annern gewichteten Durchschnitte zugrundegelegt. Die Kalibrierung der demograﬁ-
schen Parameter ist in Tabelle 2 zusammengefasst.
11F¨ ur den Zeitraum nach 2050 werden hingegen konstante altersspeziﬁsche Nettozuwnade-
rungsraten unterstellt. Der Nettozuwanderungssaldo entwickelt sich dann folglich gem¨ aß der
Bev¨ olkerungsgr¨ oße.15
Parameter Wert Beschreibung
J 81 (100) maximales Lebensalter
jR 44 (63) Renteneintrittsalter
bs Tab. 8 (Anhang A) ”Fertilit¨ atsrate“
ψjs Tab. 9 (Anhang A) bedingte ¨ Uberlebenswahrscheinlichkeit
mjs Tab. 9 (Anhang A) altersspeziﬁsche Migrationsrate
Tabelle 2: Demograﬁsche Parameter
Haushalte Entsprechend einer j¨ ahrlichen Zeitpr¨ aferenzrate von 2 Prozent wurde f¨ ur
den Diskontfaktor β ein Wert von 0,975, f¨ ur die intertemporale Substitutionselastizit¨ at
γ entsprechend Auerbach und Kotlikoﬀ (1987) ein Wert von 0,25 und f¨ ur die intra-
temporale Substitutionselastizit¨ at ρ gem¨ aß Fehr (1999) ein Wert von 0,7 unterstellt.
Dem Ansatz von Cooley und Prescott (1995) folgend wurde die Freizeitpr¨ aferenz α
so kalibriert, dass das durchschnittliche Arbeitsangebot in etwa dem Anteil der Er-
werbst¨ atigkeit am Zeitbudget der Haushalte in den Daten entspricht. Gem¨ aß der Zeit-
budgeterhebung 2001/2002 des Statistischen Bundesamtes (2006e) ergibt sich f¨ ur die
Altersgruppe der 18 bis 64-j¨ ahrigen dabei ein durchschnittlicher Anteil der Erwerbst¨ atig-
keit in H¨ ohe von 25,6 Prozent des verf¨ ugbaren Zeitbudgets.12 Ein h¨ oherer Anteil von
28,6 Prozent ergibt sich hingegen wenn die Ergebnisse von Schettkat (2003) zur durch-
schnittlichen Wochenarbeitszeit von M¨ annern und Frauen in der Altersgruppe der 18
bis 64-j¨ ahrigen verwendet werden. Entsprechend dieser beiden Sch¨ atzungen zum Anteil
der Erwerbst¨ atigkeit wurde der Freizeitpr¨ aferenzparameter so gew¨ ahlt, dass die durch-
schnittlichen Arbeitsstunden ¯ n2005 im Ausgangsgleichgewicht einem Anteil von etwa 27
Prozent entsprechen. Dies impliziert einen Wert von 3,1 f¨ ur α. F¨ ur die Humankapital-
ausstattung ej wurde das von Fehr (1999) gesch¨ atzte Humankapitalproﬁl des dritten
(Lebenszyklus-)Einkommensquintils zugrundegelegt. Dieses Humankapitalproﬁl ist ge-
12Im Einzelnen wurden dabei die Zeitbudgets der Altersgruppen der 18 bis 29-j¨ ahrigen, der
30 bis 44-j¨ ahrigen und der 45 bis 64-j¨ ahrigen zugrundegelegt. Die Anteile der Erwerbst¨ atig-
keit f¨ ur diese Altersgruppen wurden dann mit dem jeweiligen Anteil an der Bev¨ olkerung
der 18 bis 64-j¨ ahrigen im Jahr 2002 (Statistisches Bundesamt, 2004) gewichtet. Dem An-
satz von Cooley und Prescott (1995) folgend wurde das verf¨ ugbare Zeitbudget als 24 −
Zeitaufwand f¨ ur den pers¨ onlichen Bereich berechnet, wobei letzterer den Zeitaufwand f¨ ur Schla-
fen, Essen und Trinken, etc. umfasst und durchschnittlich 10,8 Stunden betr¨ agt.16
Parameter Wert Beschreibung
β 0,975 Diskontfaktor
γ 0,7 Intertemporale Substitutionselastizit¨ at
ρ 0,25 Intratemporale Substitutionselastizit¨ at
λ 1,3 Produktivit¨ atswachstumsrate
α 3,1 Freizeitpr¨ aferenz
ej Fehr (1999) Humankapitalproﬁl
hjs 1 Zeitausstattung
Tabelle 3: Haushaltparameter
geben durch ej = exp(κ0 + κ1j + κ1j2), wobei κ0 =1,3, κ1=0,049 und κ2=-0,00075.
Schließlich wurde f¨ ur den Parameter λ entsprechend der durchschnittlichen Wachstums-
rate des realen BIP im Zeitraum zwischen 1991 und 2006 ein Wert von 1,3 Prozent
unterstellt. Die Kalibrierung der Haushaltsparameter ist in Tabelle 3 zusammengefasst.
Produktionstechnologie Die H¨ ohe des Kapitalstocks im Ausgangsgleichgewicht
des Basisjahres 2005 wurde so gew¨ ahlt, dass der Kapitalkoeﬃzient einem Wert von 3,4
entsprechend dem Durchschnitt im Zeitraum 1991 bis 2006 entspricht. Der Kapitalkoef-
ﬁzient in den Daten wurde als Verh¨ altnis des Nettoanlageverm¨ ogens zu Wiederbeschaf-
fungspreisen zur Bruttowertsch¨ opfung berechnet. F¨ ur die Produktionselastizit¨ at des Ka-
pitalstocks ǫ wurde Cooley und Prescott (1995) folgend ein Wert von 0,32 unterstellt.
Dieser Wert entspricht dem durchschnittlichen Anteil der privaten Kapitaleinkommen
am Bruttonationaleinkommen im Zeitraum 1991 bis 2003. Gem¨ aß des durchschnittlichen
Anteils der Abschreibungen an der Bruttowertsch¨ opfung von 16 Prozent im Zeitraum
1991 bis 2006 wurde f¨ ur die Abschreibungsrate δ ein Wert von 0,05 zugrunde gelegt.13
Der Skalierungsparameter A wurde so gew¨ ahlt, dass der Lohnsatz w2005 im Basisjahr
auf einen Wert von 1 normalisiert ist. Die Kalibrierung der Parameter der Produktions-
technologie ist in Tabelle 4 zusammengefasst.





Unter Zugrundelegung der Werte aus den Daten ergibt sich hieraus ein Wert von ungef¨ ahr 0,05.17
Parameter Wert Beschreibung
K2005 6.893 Mrd. e Kapitalstock in 2005 (K2005/Y2005 =3,4)
α 0,32 Produktionselastizit¨ at des Kapitals
δ 0,05 Abschreibungsrate (δK/Y =0,16)
A 0,83 Skalierungsparameter (w2005 = 1)
Tabelle 4: Parameter der Produktionstechnologie
Staat F¨ ur das Verh¨ altnis G/Y wurde w¨ ahrend des Simulationszeitraums entspre-
chend des Anteils der staatlichen Konsumausgaben zur Bruttowertsch¨ opfung im Basis-
jahr 2005 ein konstanter Wert von 13 Prozent unterstellt.14 Gleichermaßen wird f¨ ur das
Verh¨ altnis B/Y ein konstanter Wert von 69 Prozent unterstellt. Dieser Wert entspricht
dem Verh¨ altnis der Schulden der ¨ oﬀentlichen Haushalte am 31.12.2004 (Statistisches
Bundesamt, 2007b) zur Bruttowertsch¨ opfung des Jahres 2005. Der progressive Steuer-
tarif T(·) entspricht dem deutschen Einkommensteuertarif des Jahres 2005. Der diesem
Tarif entsprechende Verlauf der Grenz- und Durchschnittssteuers¨ atze ist in Abbildung 1
dargestellt.
Im Basisjahr 2005 wurden f¨ ur die Werbungskosten dw
2005 und die Sonderausgaben d2005
entsprechend dem jeweiligen Median des Jahres 2004 pauschale Betr¨ age von 1.500e
bzw. 3.900e (Statistisches Bundesamt, 2008b) unterstellt. F¨ ur den Sparerfreibetrag
ds
2005 wurde auf Basis des Medians in 2002 ein pauschaler Betrag von 1.700e zugrun-
degelegt (Statistisches Bundesamt, 2006c).15 Der Besteuerungsanteil der Renten steigt
entsprechend des im Alterseink¨ unftegesetz beschlossenen ¨ Ubergangs zur nachgelagerten
Besteuerung von 50 Prozent f¨ ur den Rentenzugang und -bestand des Basisjahres 2005 bis
14Von den Konsumausgaben des Staates gem¨ aß VGR wurden die Ausgaben f¨ ur soziale Sach-
leistungen sowie die Verwaltungsausgaben der GKV und der SPV abgezogen.
15Da die schleichende Steuerprogression regelm¨ aßige Anpassungen eines nominal ﬁ-
xierten Steuertarifs bedingt, wird implizit ein realindexierter Steuertarif unterstellt. Die
Werbungskosten- und die Sonderausgabenpauschale, der Sparerfreibetrag sowie die nominal ﬁ-
xierten Eckwerte des Steuertarifs 2005 nehmen im Zeitablauf folglich mit der Rate des allgemei-
nen Produktivit¨ atsfortschritts λ zu. Empirische Evidenz f¨ ur Anpassungen des Einkommensteuer-
tarifs zur Kompensation der schleichenden Steuerprogression ﬁnden beispielsweise Gouveia und
Strauss (1994) in einer Analyse des eﬀektiven Steuertarifs in den USA. F¨ ur Deutschland ﬁndet
Sieg (2000), dass die Steuerreform 1986/88/90 keine nennenswerte Auswirkung auf die eﬀektive























zu versteuerndes Einkommen in €
Durchschnittsteuersatz
Grenzsteuersatz
Abbildung 1: Einkommensteuertarif 2005
zum Jahr 2040 auf 100 Prozent. F¨ ur den Steuersatz der Kapitalertragssteuer τr wurde
in Anlehnung an Fehr, Halder, und Jokisch (2004) ein Wert von 14 Prozent unterstellt.
Hingegen passt sich der Mehrwertsteuersatz τc
s w¨ ahrend des Simulationszeitraums so
an, dass die staatliche Budgetrestriktion in jeder Periode erf¨ ullt ist. F¨ ur den Arbeit-
geberanteil an den Sozialversicherunsgbeitr¨ agen wird entgegen der gesetzlichen Grund-
lagen ein einheitlicher Wert von 50 Prozent unterstellt.16 Dem aktuellen Rentenwert
AR2005 zu Beginn der Simulationsperiode wurde der in Deutsche Rentenversicherung
(2007a) ausgewiesene Wert des Jahres 2005 von monatlich 26e f¨ ur West-Deutschland
zugrunde gelegt. F¨ ur den Zugangsfaktor Z wird entsprechend dem unterstellten Renten-
16Abweichend von der parit¨ atischen Finanzierung der Sozialversicherungsbeitr¨ agewurde durch
das Gesetz zur Modernisierung der gesetzlichen Krankenversicherung ein allein von den Arbeit-
nehmern und den Rentnern zu leistender Sonderbeitrag an die GKV von 0,9 Prozentpunkten
eingef¨ uhrt. Dar¨ uber hinaus m¨ ussen Rentner seit dem 1. April 2004 den Pﬂegeversicherungsbei-
trag in voller H¨ ohe selbst tragen.19
zugangsalter von 63 Jahren ein Wert von 0,928 zugrunde gelegt.17 Gem¨ aß der aktuellen
Gesetzeslage wurde f¨ ur den Parameter α im Nachhaltigkeitsfaktor ein Wert von 0,25
und f¨ ur den Altersvorsorgeanteil AV A2005 im Basisjahr 2005 ein Wert von 1,5 Prozent
unterstellt. Letzterer steigt im Referenzszenario entsprechend dem gesetzlichen Status
Quo in Schritten von 0,5 Prozentpunkten bis zum Jahr 2010 auf einen Wert von 4,0
Prozent. Die Kalibrierung der Steuer- und Sozialversicherungsparameter ist in Tabelle
5 zusammengefasst.
Parameter Wert Beschreibung
G/Y 0,13 Verh¨ altnis der staatlichen Konsumausgaben zum Output
B/Y 0,69 Verh¨ altnis der Staatsschulden zum Output







ψt 0,5,...,1,0 Besteuerungsanteil der Renten
φ 0,5 Arbeitgeberanteil am Sozialversicherungsbeitrag
α 0,25 Gewichtungsparameter (Nachhaltigkeitsfaktor)
AV At 0,015,...,0,04 Altersvorsorgeanteil
AR2005 26e pro Monat Aktueller Rentenwert in 2005
Tabelle 5: Steuer- und Sozialversicherungsparameter
F¨ ur den altersspeziﬁschen Verlauf der Leistungsausgaben der Kranken- und Pﬂegever-
sicherung wurde unterstellt, dass dieser gegeben ist durch:
ckv
j =exp(k0 + k1j + k2j2/100 + k3j3/1000)
c
pv
j =exp(p0 + k1j + p2j2/100 + p3j3/1000 + p4j4/10000).
F¨ ur die Sch¨ atzung der Koeﬃzienten k0,...,k3 und p0,...,p4 wurden die Leistungs-
ausgabenproﬁle der GKV und der SPV aus Raﬀelh¨ uschen, Hagist, und Moog (2008)
herangezogen.18 Die gesch¨ atzten Werte f¨ ur die Koeﬃzienten des Gesundheits- und des
17F¨ ur jedes Jahr um das der Renteneintritt vor dem gesetzlichen Renteneintrittsalter von 65
Jahren erfolgt betr¨ agt der Rentenabschlag 3,6 Prozent.
18Das von Raﬀelh¨ uschen, Hagist, und Moog (2008) bestimmte Leistungsausgabenproﬁl der
GKV basiert auf Daten des Bundesversicherungsamts zum Risikostrukturausgleich 2006. Dem




0 1 2 3 4
ki 6,7067 -0,0027 0,0944 -0,0075 —
pi 3,9514 -0,0214 -0,0173 0,0463 -0,0040
Tabelle 6: Parameter der Gesundheits- und Pﬂegeausgabenproﬁle
Pﬂegeausgabenproﬁls sind in Tabelle 6 aufgef¨ uhrt.
Im Ausgangsgleichgewicht des Basisjahres 2005 wurden die beiden Proﬁle so skaliert,
dass die aggregierten Leistungsausgaben der Kranken- und der Pﬂegeversicherung im
Basisjahr 2005 einem Anteil an der Bruttowertsch¨ opfung von 7,2 bzw. 0,9 Prozent
entsprechen. Hingegen wird w¨ ahrend des demograﬁschen ¨ Ubergangs unterstellt, dass
die Gesundheits- und Pﬂegeausgaben mit der Rate des allgemeinen Produktivit¨ atsfort-
schritts λ zunehmen. Die Kalibrierung der Steuer- und Sozialversicherungsparameter ist
in Tabelle 5 zusammengefasst.
4. ergebnisse f¨ ur das referenzszenario im basisjahr 2005
Im folgenden Abschnitt werden die Implikationen des Simulationsmodells f¨ ur das Basis-
jahr 2005 und w¨ ahrend des demograﬁschen ¨ Ubergangs dargestellt.
4.1. Das Basisjahr 2005
Tabelle 7 fasst die Implikationen des Modells f¨ ur das Basisjahr 2005 zusammen.19 Kon-
zentriert man sich zun¨ achst auf die gesamtwirtschaftlichen Aggregate zur Verwendung
des Bruttoinlandsprodukts im ersten Teil der Tabelle, so ist ersichtlich, dass das Modell
im Ausgangsgleichgewicht die wesentlichen Fakten des Jahres 2005 ann¨ ahernd repliziert.
Sowohl die staatlichen Gesundheits- und Pﬂegeausgaben als auch die Konsumausgaben
des Staates werden als Anteil am BIP nahezu exakt abgebildet. Gleichermaßen entspre-
chen auch die privaten Konsumausgaben und die Bruttoinvestitionen ann¨ ahernd den
19F¨ ur den Vergleich zwischen Modell und Daten wurden, sofern nicht anderweitig vermerkt,
die Werte der entsprechenden Gr¨ oßen der VGR entnommen.21
Daten, wobei erstere ¨ uber- und letztere untersch¨ atzt werden.
Zur Charakterisierung des Staatssektors sind in Tabelle 7 zudem die Implikationen des
Modells f¨ ur die wesentlichen Kennziﬀern der Steuerpolitik und der Sozialversicherun-
gen dargestellt. Insgesamt wird das Niveau der Steuereinnahmen deutlich untersch¨ atzt,
w¨ ahrend die Struktur des Steuereinnahmen, d.h. die Verteilung auf G¨ uter- und Einkom-
mensteuern, ann¨ ahernd abgebildet werden kann. Die Untersch¨ atzung des Gesamtsteu-
eraufkommens und des Aufkommens der G¨ utersteuern ist darauf zur¨ uckzuf¨ uhren, dass
auf der Ausgabenseite des Staates lediglich die staatlichen Konsum- und Zinsausgaben
ber¨ ucksichtigt werden, die monet¨ aren Sozialleistungen, die sozialen Sachleistungen, die
Investitionsausgaben des Staates sowie der Bundeszuschuss an die Rentenversicherung
hingegen unber¨ ucksichtigt bleiben. Entsprechend f¨ allt der Finanzierungsbedarf des Staa-
tes zu gering aus. Das geringe Aufkommen der Einkommensteuer ist hingegen im Wesent-
lichen auf die alleinige Betrachtung eines Durchschnittshaushalts zur¨ uckzuf¨ uhren. Hier-
durch wird nicht nur die Verteilung der (zu versteuernden) Einkommen unzureichend
abgebildet, sondern, wie anhand der Kennziﬀern der Steuerpolitik ersichtlich, angesichts
des progressiven Tarifverlaufs auch das Aufkommen der Einkommensteuer insgesamt un-
tersch¨ atzt. Dies spiegelt sich auch in den geringen Grenz- und Durchschnittssteuers¨ atzen
wider.
Vergleichsweise gut werden hingegen die Rentenausgaben abgebildet, w¨ ahrend die bei-
tragspﬂichtigen Einnahmen aller drei Sozialversicherungszweige deutlich ¨ ubersch¨ atzt
werden. Wie im Falle der Einkommensteuer ist dies maßgeblich auf die Betrachtung ei-
nes Durchschnittshaushalts zur¨ uckzuf¨ uhren. ¨ Ahnlich der Einkommensteuer werden hier-
durch, angesichts der Beitragsbemessungsgrenzen in den Sozialversicherungen, die bei-
tragspﬂichtigen Einnahmen der oberen Einkommensquantile ¨ ubersch¨ atzt.20 Zum ande-
ren wird, durch die Vernachl¨ assigung der gesetzlichen Regelungen zur Versicherungsfrei-
heit, der sozialversicherungspﬂichtig versicherte Personenkreis im Modell ¨ ubersch¨ atzt.
Als Folge der hohen beitragspﬂichtigen Einnahmen sind im Vergleich zu den Daten ge-
20F¨ ur die unterstellte Kalibrierung erzielt der Durchschnittshaushalt selbst im Maximum des
Einkommensproﬁls stets ein Arbeitseinkommen unterhalb der Beitragsbemessungsgrenzen.22
Parameter Beschreibung Modell Daten
Gesamtwirtschaftliche Aggregate (in % des BIP)
C Privater Konsum 59,8 58,5a
CH Gesundheitsausgaben 6,8 6,4
CP Pﬂegeausgaben 0,8 0,8
I Bruttoinvestitionen 20,4 22,1
G Konsum des Staates 12,2 12,1
Steueraufkommen (in % des BIP)
T Gesamtsteueraufkommen 14,1 22,4
T Y Einkommensteuer 8,0 9,8
T C G¨ utersteuern 6,1 9,7
Kennziﬀern der Einkommensteuer
¯ ˜ y zu versteuerndes Einkommen 19.900e 30.200eb
¯ ty festgesetzte Einkommensteuer 2.700e 6.300eb
¯ τya Durchschnittssteuersatz 13,5%c 18,0%d
¯ τym Grenzsteuersatz 26,7%c 30,2%d
τc Mehrwertsteuersatz 11,3% 16,0%
Einnahmen und Ausgaben der Sozialversicherungen (in % des BIP)
RY Beitragspﬂichtige Einnahmen der RV 55,4 33,6e
KY Beitragspﬂichtige Einnahmen der KV 65,3 43,2f
PY Beitragspﬂichtige Einnahmen der PV 65,3 43,2f
RB Rentenausgaben (inkl. KV/PV Beitr¨ age) 10,5 10,4
Beitragss¨ atze der Sozialversicherungen (in %)
τrv Rentenversicherungsbeitrag 19,0 19,5
τkv Krankenversicherungsbeitrag 10,4 14,3
τpv Pﬂegeversicherungsbeitrag 1,3 1,7
Einkommen nach Quellen (in e)
¯ yw Einkommen aus Arbeit 25.800 26.500g
¯ yr Einnahmen aus Kapitalverm¨ ogen 5.700 4.000h
¯ yp Rentenbetrag 12.600 9.500 i
Faktorpreise
r Realzins 4,4% 4,2%j
aDie privaten Konsumausgaben gem¨ aß VGR wurden im Umfang der monet¨ aren Sozialleistungen
der Gesetzlichen Kranken- und der Sozialen Pﬂegeversicherung verringert, da diese als Teil der
Gesundheits- und Pﬂegeausgaben erfasst wurden.
bStatistisches Bundesamt (2008b)
cBezogen auf alle Steuerpﬂichtigen mit einer positiven Einkommensteuerschuld.
dDurchschnittlicher Grenz- bzw. Durchschnittssteuersatz der Lohnsteuer aus Boss und Elendner
(2003).
eSumme der versicherten Jahresentgelte gem¨ aß Deutsche Rentenversicherung (2007b)
fBundesministerium f¨ ur Gesundheit (2008).
gBruttol¨ ohne und -geh¨ alter.
hStatistisches Bundesamt (2008a).
iEigene Berechnung auf Basis des Rentenbetrags der Renten wegen Alters aus Deutsche Renten-
versicherung (2006).
jRealer Kapitalmarktzins im Zeitraum 1961:1 bis 2001:1 aus Deutsche Bundesbank (2001).
Tabelle 7: Benchmarkmodell im Jahr 200523
ringere durchschnittliche Beitragss¨ atze ausreichend um die Ausgaben der Kranken- und
der Pﬂegeversicherung zu ﬁnanzieren. Aufgrund der ¨ Aquivalenz zwischen Beitragszah-
lungen und Rentenh¨ ohe hat die ¨ Ubersch¨ atzung der beitragspﬂichtigen Einnahmen im
Falle der Rentenversicherung hingegen nur einen geringeren Einﬂuss auf die H¨ ohe des
Beitragssatzes.21
Schließlich sind in Tabelle 7 auch die Implikationen f¨ ur die Einkommen der privaten
Haushalte und den realen Kapitalmarktzins dargestellt. Im Vergleich zu den Brut-
tol¨ ohnen und -geh¨ altern je Arbeitnehmer gem¨ aß VGR werden die Einkommen aus Ar-
beit leicht ¨ ubersch¨ atzt, wobei die VGR-Zahlen allerdings nicht das Arbeitseinkommen
der Selbstst¨ andigen beinhalten. Gleichermaßen werden auch die Einnahmen aus Ka-
pitalverm¨ ogen im Vergleich zu den Ergebnissen der laufenden Wirtschaftsrechnungen
des Statistischen Bundesamtes sowie der durchschnittliche Rentenzahlbetrag im Ver-
gleich zum Durchschnitt der GRV ¨ ubersch¨ atzt. Im Falle der Einnahmen aus Kapital-
verm¨ ogen ist allerdings zu ber¨ ucksichtigen, dass in der laufenden Wirtschaftsrechnung
die Landwirte und die Selbstst¨ andigen vernachl¨ assigt werden. Hingegen ist der hohe
Rentenzahlbetrag maßgeblich darauf zur¨ uckzuf¨ uhren, dass der im Modell betrachtete
Durchschnittshaushalt im Verlauf seiner Erwerbphase 42 Entgeltpunkte akkumuliert
und somit im Vergleich zum Durchschnittsrentner in den Daten einen deutlich h¨ oheren
Rentenanspruch aufweist.
4.2. Der demograﬁsche ¨ Ubergang
In den Abbildungen 2 bis 4 ist die zeitliche Entwicklung der in Abschnitt 4.1 betrachteten
Kennziﬀern w¨ ahrend des demograﬁschen ¨ Ubergangs dargestellt. Alle absoluten Gr¨ oßen
wurden dabei sowohl um das Produktivit¨ ats- als auch um das Bev¨ olkerungswachstum
bereinigt, und so normalisiert, dass das Basisjahr 2005 einem Niveau von 100 entspricht.
21W¨ urde man die Beitragsbemessungsgrenzen halbieren, so w¨ urden die implizierten Bei-
tragss¨ atze der KV und der PV im Ausgangsgleichgewicht auf 12,3 bzw. 1,5 Prozent, f¨ ur die
RV hingegen nur geringf¨ ugig auf 15,1 Prozent ansteigen. Der Anstieg des Beitragssatzes der RV
ist allerdings fast ausschließlich auf die dann h¨ oheren Ausgaben f¨ ur die Beitragszahlungen an
die KV und die PV zur¨ uckzuf¨ uhren.24





























































Die ausgewiesenen Gr¨ oßen entsprechen damit der wachstumsbereinigten Ver¨ anderung
der jeweiligen Pro-Kopf-Gr¨ oße im Vergleich zum Basisjahr 2005. Die dargestellte Varia-
tion im Zeitablauf ist dabei allein auf die Ver¨ anderung der Altersstruktur der Bev¨ olke-
rung w¨ ahrend des demograﬁschen ¨ Ubergangs zur¨ uckzuf¨ uhren. Als Ausgangspunkt der
folgenden Betrachtungen ist in Abbildung 2 zun¨ achst die Entwicklung der gesamtwirt-
schaftlichen Bestimmungsgr¨ oßen des BIP und der Faktorpreise dargestellt. Entsprechend
Abbildung 2a wird das (eﬃziente) Arbeitsvolumen infolge des abnehmenden Anteils der
Erwerbspersonen bis zum Jahr 2035 um etwa 13,6 Prozent abnehmen, w¨ ahrend der Ka-
pitalstock infolge der von den Babyboomern f¨ ur ihre Altersvorsorge gebildeten Verm¨ ogen
bis zum Jahr 2030 ann¨ ahernd auf dem Niveau des Basisjahres verbleibt. Bedingt durch
den R¨ uckgang des Arbeitsvolumens wird das wachstumsbereinigte Pro-Kopf-BIP bis
zum Jahr 2035 im Vergleich zum Basisjahr um etwa 9,0 Prozent abnehmen. Schließlich
ist aus Abbildung 2a ersichtlich, dass die durchschnittlichen Arbeitsstunden bis zum
Jahr 2050 um etwa 3,7 Prozent zunehmen werden und somit zumindest geringf¨ ugig den
R¨ uckgang der Erwerbspersonenzahl kompensieren.
Infolge der zunehmenden Knappheit des Produktionsfaktors Arbeit wird sich die Entloh-
nung der beiden Produktionsfaktoren Arbeit und Kapital w¨ ahrend des demograﬁschen
¨ Ubergangs auseinander entwickeln. Im Vergleich zum Basisjahr 2005 werden die L¨ ohne25







































bis zum Jahr 2030 wachstumsbereinigt um 3,4 Prozent zunehmen, w¨ ahrend der reale
Zinssatz um 0,6 Prozentpunkte abnehmen wird. Mit dem Eintritt in den Ruhestand
werden die Babyboomer ihre f¨ ur die Altersvorsorge angesparten Verm¨ ogen allerdings
zunehmend aufzehren, so dass sich die Entwicklung dann wieder umkehren wird.
Die Auswirkungen des demograﬁschen ¨ Ubergangs auf die Verwendung des BIP und die
Einkommen der Haushalte sind in Abbildung 2 dargestellt. Wie aus Abbildung 3 er-
sichtlich werden die Gesundheits- und Pﬂegeausgaben entsprechend ihrer mit dem Alter
ansteigenden Ausgabenproﬁle deutlich zunehmen. Aufgrund der ansteigenden Lebenser-
wartung werden die Ausgaben der Pﬂegeversicherung dabei im Vergleich zur Kranken-
versicherung deutlich st¨ arker zunehmen. Hingegen werden sowohl die privaten und die
staatlichen Konsumausgaben als auch die Bruttoinvestitionen bis zum Jahr 2050 stetig
abnehmen. Neben den staatlichen Konsumausgaben, welche annahmegem¨ aß dem BIP
folgen, ist auch der R¨ uckgang der privaten Konsumausgaben das Resultat des abnehmen-
den BIP. Demgegen¨ uber spiegelt der Verlauf der Bruttoinvestitionen die Entwicklung des
Kapitalstocks wider.
Die Entwicklung der Faktorpreise spiegelt sich auf der Haushaltsebene in der in Ab-
bildung 3b dargestellten Entwicklung der Einkommen der Haushalte wider. W¨ ahrend26
die Erwerbsseinkommen infolge der zunehmenden Kapitalintensit¨ at der Produktion bis
zum Jahr 2035 um etwa 2,5 Prozent zunehmen werden, sinkt das durchschnittliche
Einkommen aus Kapitalverm¨ ogen im gleichen Zeitraum um 18,8 Prozent. Der deutli-
che R¨ uckgang der Kapitaleinkommen ist allerdings weniger das Resultat des fallenden
Realzinsniveaus, sondern spiegelt vielmehr den mit der Verm¨ ogensdekumulation der Ba-
byboomer einhergehenden R¨ uckgang des durchschnittlichen Haushaltsverm¨ ogens wider.
Der R¨ uckgang der Eink¨ unfte aus den Renten der RV ist schließlich die Folge des Nachhal-
tigkeitsfaktors, welcher parallel zum Anstieg des Rentnerquotienten bis zum Jahr 2050
– wachstumsbereinigt – zu einem R¨ uckgang des aktuellen Rentenwerts um 27,5 Prozent
f¨ uhrt. Das Bruttorentenniveau des im Modell betrachteten Durchschnittshaushalts wird
dabei von 48,8 Prozent in 2005 auf 36,8 Prozent abnehmen.
Abschließend stellt Abbildung 4 die Modellimplikationen f¨ ur die Entwicklung der Steu-
eraufkommen und der Beitragss¨ atze der Sozialversicherungen dar. Abbildung 4a zeigt
eine zun¨ achst leichte und ab dem Jahr 2025 beschleunigte Abnahme des Gesamtsteu-
eraufkommens im Vergleich zum Basisjahr 2005. Dieser Verlauf des Gesamtsteuerauf-
kommens spiegelt den geringeren Finanzierungsbedarf des Staates wider. Bedingt durch
die Realzinsentwicklung wird das Staatsbudget zum einen durch die sinkende Last f¨ ur
die Bedienung der Staatsschuld entlastet. Zum anderen geht der R¨ uckgang des BIP an-
nahmegem¨ aß mit einem absoluten R¨ uckgang des Staatskonsums einher, so dass im Ver-
gleich zum Basisjahr 2005 ein geringeres Gesamtsteueraufkommen zur Finanzierung der
Staatsausgaben ausreichend ist. Die Struktur der Steuereinnahmen wird sich w¨ ahrend
des demograﬁschen ¨ Ubergangs zun¨ achst hin zu den direkten Einkommensteuern und erst
mit einer geringen Verz¨ ogerung zu den indirekten Steuern verschieben. Bedingt durch die
Zunahme der Erwerbseinkommen wird das Aufkommen der Einkommensteuer bis zum
Jahr 2015 zwar noch leicht zunehmen, dann aber parallel zum R¨ uckgang der Erwerbs-
personenzahl deutlich sinken. Die Finanzierung der Staatsausgaben macht angesichts
dieser Entwicklung eine Anhebung des Mehrwertsteuersatzes um 7,7 Prozentpunkte bis
zum Jahr 2050 erforderlich, so dass das Aufkommen der Mehrwertsteuer im Zeitablauf
ansteigt und den Steuermix von den direkten hin zu den indirekten Steuern verschiebt.27






































In Abbildung 4b ist schließlich die Entwicklung der Beitragss¨ atze der Sozialversiche-
rungszweige dargestellt. Den absolut st¨ arksten Anstieg weist dabei naturgem¨ aß der
Beitragssatz der Rentenversicherung auf. Im Vergleich zum Basisjahr 2005 steigt der
Beitragssatz der Rentenversicherung bis zum Jahr 2020 um 2,2, bis zum Jahr 2030
um 6,3 und bis zum Jahr 2050 um 8,6 Prozentpunkte an. Die st¨ arkste Zunahme ist
dabei entsprechend des Renteneintritts der Babybommer zwischen 2020 und 2030 zu
verzeichnen. Im Gegensatz zur Rentenversicherung wirkt der demograﬁsche Wandel in
der Kranken- und Pﬂegeversicherung erst mit einer Verz¨ ogerung von 10 bis 20 Jahren,
so dass der Anstieg der Beitragss¨ atze dieser beiden Sozialversicherungen gleichm¨ aßiger
verl¨ auft. Insgesamt wird der Beitragssatz der Krankenversicherung dabei bis zum Jahr
2050 um 5,4 Prozentpunkte zunehmen, w¨ ahrend der Beitragssatz der Pﬂegeversicherung
mit 2,1 Prozentpunkten zwar absolut geringer, gemessen am Ausgangsniveau allerdings
relativ st¨ arker zunehmen wird. Dies spiegelt wiederum den bereits in Abbildung 3a
dokumentierten st¨ arkeren Anstieg der Pﬂegeausgaben im Vergleich zu den Gesundheits-
ausgaben wider. Ber¨ ucksichtigt man die im Vergleich zum tats¨ achlichen Niveau des Ba-
sisjahres 2005 geringeren Beitragss¨ atze im Ausgangsgleichgewicht des Modells, so liegen
die durch das Modell implizierten Werte im Bereich aktueller Vorausberechnungen.22
22F¨ ur die GRV berechnen Ehrentraut und Heidler (2008) einen Anstieg des Beitragssatzes auf28
F¨ ur die Rentenversicherung wird der Anstieg des Beitragssatzes tendenziell allerdings
¨ ubersch¨ atzt.
5. schlussfolgerungen
Im vorliegenden Beitrag wurde ein numerisches allgemeines Gleichgewichtsmodell zur
Analyse der gesamtwirtschaftlichen Auswirkungen des demograﬁschen Wandels in Deutsch-
land formuliert und f¨ ur das Basisjahr 2005 kalibriert. Das kalibrierte Modell bildet im
Ausgangsgleichgewicht die wesentlichen gesamtwirtschaftlichen Fakten des Jahres 2005
ab. Auch impliziert das Modell eine den Daten weitestgehend entsprechende Struk-
tur der Staatseinnahmen und -ausgaben. Da das Modell allerdings nur die Zins- und
Konsumausgaben des Staates ber¨ ucksichtigt, wird sowohl das Niveau der gesamten
Staatsausgaben als auch das der -einnahmen untersch¨ atzt. Durch die Betrachtung ei-
nes Durchschnittshaushalts wird schließlich die Einkommensverteilung nur unzureichend
abgebildet, so dass neben der durchschnittlichen Einkommensteuerbelastung auch die
Beitragss¨ atze der Sozialversicherungen untersch¨ atzt werden. Als Folge des R¨ uckgangs
der Erwerbspersonenzahl w¨ ahrend des demograﬁschen ¨ Ubergangs impliziert das Mo-
dell eine zunehmende Knappheit des Faktors Arbeit, welche sich in einer diametral
entgegengesetzten Entwicklung der Entlohnung der beiden Produktionsfaktoren Arbeit
und Kapital niederschlagen wird. So werden die L¨ ohne bis zum Jahr 2030 wachstums-
bereinigt um etwa drei Prozentpunkte zunehmen, w¨ ahrend das Modell f¨ ur den realen
Kapitalmarktzins einen R¨ uckgang von etwa einem Prozentpunkt impliziert. Hinsichtlich
der Entwicklung der Staatseinnahmen und -ausgaben impliziert das Modell eine zuneh-
mende Verschiebung des Steuermix von den direkten Einkommen- hin zu den indirekten
G¨ utersteuern. Schließlich impliziert das Modell eine den bisherigen Vorausberechnungen
weitestgehend entsprechende Entwicklung der Beitragss¨ atze der Sozialversicherungen.
Bis zum Jahr 2050 ist dabei f¨ ur den Beitragssatz der Rentenversicherung mit einem
Anstieg um neun, f¨ ur die Krankenversicherung um f¨ unf und f¨ ur die Pﬂegeversicherung
23,3 Prozent in 2030, Fetzer (2006) f¨ ur die GKV einen Anstieg auf 18,6 Prozent in 2050 und
H¨ acker und Raﬀelh¨ uschen (2008) f¨ ur die SPV einen Anstieg auf 3,3 Prozent in 2035.29
um zwei Prozentpunkte zu rechnen.
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Tabelle 9: ¨ Uberlebenswahrscheinlichkeiten und Nettomigrationsraten in 2004 und 2050
Alter
ψjs mjs
2004 2050 2004 2050
20 0,9994 0,9996 0,0062 0,0232
21 0,9994 0,9996 0,0058 0,0217
22 0,9994 0,9996 0,0058 0,0226
23 0,9994 0,9996 0,0057 0,0223
24 0,9994 0,9996 0,0050 0,0197
25 0,9995 0,9997 0,0042 0,0159
26 0,9995 0,9997 0,0034 0,0127
27 0,9994 0,9996 0,0029 0,0106
28 0,9994 0,9996 0,0023 0,0085
29 0,9994 0,9996 0,0019 0,0068
30 0,9994 0,9996 0,0014 0,0049
31 0,9994 0,9996 0,0011 0,0040
32 0,9994 0,9996 0,0007 0,0028
33 0,9993 0,9996 0,0005 0,0020
34 0,9993 0,9995 0,0004 0,0018
35 0,9992 0,9995 0,0003 0,0013
36 0,9991 0,9995 0,0002 0,0010
37 0,9991 0,9994 0,0002 0,0008
38 0,9990 0,9994 0,0002 0,0011
39 0,9988 0,9993 0,0003 0,001436
Alter
ψjs mjs
2004 2050 2004 2050
40 0,9987 0,9992 0,0003 0,0015
41 0,9986 0,9991 0,0003 0,0017
42 0,9984 0,9990 0,0003 0,0015
43 0,9982 0,9989 0,0003 0,0017
44 0,9980 0,9988 0,0003 0,0017
45 0,9978 0,9987 0,0003 0,0016
46 0,9975 0,9985 0,0004 0,0016
47 0,9972 0,9983 0,0003 0,0013
48 0,9970 0,9982 0,0003 0,0014
49 0,9967 0,9980 0,0003 0,0014
50 0,9964 0,9978 0,0003 0,0012
51 0,9961 0,9977 0,0003 0,0011
52 0,9957 0,9975 0,0002 0,0009
53 0,9954 0,9972 0,0002 0,0007
54 0,9950 0,9970 0,0001 0,0005
55 0,9946 0,9968 0,0001 0,0003
56 0,9942 0,9965 0,0000 0,0001
57 0,9937 0,9963 0,0000 -0,0001
58 0,9931 0,9959 0,0000 -0,0001
59 0,9925 0,9955 0,0000 0,0001
60 0,9919 0,9952 -0,0002 -0,0006
61 0,9914 0,9949 -0,0002 -0,0006
62 0,9907 0,9945 0,0000 -0,0001
63 0,9898 0,9939 0,0000 0,0000
64 0,9890 0,9935 0,0000 0,0000
65 0,9879 0,9928 -0,0001 -0,000237
Alter
ψjs mjs
2004 2050 2004 2050
66 0,9867 0,9921 -0,0001 -0,0002
67 0,9853 0,9912 -0,0001 -0,0002
68 0,9836 0,9902 -0,0001 -0,0002
69 0,9820 0,9892 0,0000 -0,0001
70 0,9802 0,9882 0,0000 -0,0001
71 0,9780 0,9868 0,0000 0,0000
72 0,9756 0,9853 0,0000 0,0001
73 0,9729 0,9837 0,0001 0,0002
74 0,9702 0,9820 0,0001 0,0002
75 0,9671 0,9801 0,0001 0,0002
76 0,9643 0,9781 0,0001 0,0002
77 0,9612 0,9759 0,0001 0,0002
78 0,9572 0,9732 0,0000 0,0001
79 0,9527 0,9701 0,0000 0,0000
80 0,9469 0,9665 0,0000 0,0000
81 0,9398 0,9622 0,0000 0,0000
82 0,9317 0,9570 0,0000 0,0000
83 0,9235 0,9518 0,0000 0,0000
84 0,9158 0,9471 0,0000 0,0000
85 0,9085 0,9427 0,0000 0,0000
86 0,8985 0,9365 0,0000 0,0000
87 0,8830 0,9268 0,0000 0,0000
88 0,8677 0,9171 0,0000 0,0000
89 0,8531 0,9080 0,0000 0,0000
90 0,8377 0,8986 -0,0001 -0,0001
91 0,8192 0,8874 -0,0001 0,000038
Alter
ψjs mjs
2004 2050 2004 2050
92 0,7988 0,8748 0,0000 0,0000
93 0,7809 0,8635 0,0000 0,0000
94 0,7623 0,8517 -0,0001 0,0000
95 0,7433 0,8394 -0,0001 0,0000
96 0,7238 0,8268 -0,0001 0,0000
97 0,7040 0,8138 -0,0001 0,0000
98 0,6839 0,8004 -0,0001 0,0000
99 0,6635 0,7866 -0,0001 0,0000
100 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000Seit 2005 erschienene Beiträge 
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